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Анотація. Мета статті полягає в комплексному дослідженні діяльності Національного 
банку України в умовах економічної нестабільності. Стаття присвячена моніторингу ефек-
тивності роботи центрального банку з метою створення умов для розвитку вітчизняної 
банківської системи. Висвітлено сучасні особливості функціонування Національного банку 
України. Методика дослідження. Вирішення поставлених у статті завдань здійснено за до-
помогою таких загальнонаукових і спеціальних методів дослідження: аналізу та синтезу, сис-
тематизації та узагальнення, діалектичного підходу. Результати. Розглянуто особливості 
застосування НБУ інструментів грошово-кредитної політики. Здійснено оцінку діяльності 
центрального банку на вітчизняному грошовому ринку України. Визначено позицію НБУ щодо 
стабілізації грошового ринку в умовах економічної нестабільності. Практична значущість 
результатів дослідження. У статті обґрунтовано, що вдосконалення діяльності НБУ спри-
ятиме стабілізації вітчизняного грошового ринку. Основні наукові положення дослідження 
можна використовувати у практиці банків усіх рівнів банківської системи.
Ключові слова: банківська система, грошова маса, Національний банк України, норма 
обов’язкового резервування, рефінансування.
Постановка проблеми в загальному ви-
гляді та зв’язок із найважливішими наукови-
ми чи практичними завданнями. Національ-
ний банк України є головною ланкою банків-
ської системи держави. Без його результативної 
діяльності неможливий її розвиток, оскільки 
він значною мірою несе відповідальність за 
стійкість функціонування банківської систе-
ми, безпеку та стабільність, організовуючи й 
контролюючи її діяльність. Тому дослідження 
особливостей діяльності центрального банку 
залишається нагальним питанням сьогодення, 
особливо в умовах економічних потрясінь.
Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Обґрунтуванню сутності та напрямів діяльнос-
ті центральних банків як установ забезпечення 
стабільності грошового обігу присвячено пра-
ці відомих зарубіжних вчених: Д. Ван-Хуза, 
М. Вудфорда, Г. Габбарда, С. Грея, Е. Долана, 
Б. Конурбаєва, О. Лаврушина, Ф. С. Мишкіна, 
Л. Максимової, Р. Мілера, Дж. Тобіна, М. Фрід-
мена, Л. Харріса, Дж. Хікса. Їх дослідження 
спрямовані, в основному, на вивчення окремих 
аспектів діяльності центральних банків. До-
сить широке коло вітчизняних науковців дослі-
джують проблеми грошового обігу та грошово-
кредитної політики в Україні, а саме: Я. Белін-
ська, А. Гальчинський, О. Дзюблюк, В. Лагутін, 
І. Лютий, В. Міщенко, А. Мороз, В. Опарін, 
М. Савлук, А. Чухно та ін. Дискусійність пи-
тань щодо сучасних особливостей діяльності 
Національного банку України зумовили мету 
дослідження. 
Формування цілей статті (постановка за-
вдання). Метою статті є дослідження діяль-
ності Національного банку України в умовах 
складної економічної та політичної ситуації у 
країні.
Виклад основного матеріалу досліджен-
ня з повним обґрунтуванням отриманих на-
укових результатів. Діяльність як будь-якого 
центрального банку, так і Національного банку 
України, зокрема, пов’язана з емісією грошо-
вих знаків – готівки (готівкова емісія) та з емі-
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сією депозитних грошей (безготівкова емісія). 
Крім того, як емісійний центр держави НБУ 
має широкі повноваження щодо організації та 
регулювання готівкового обігу. Його функції 
визначено Законом України «Про Національ-
ний банк України» [1], відповідно до якого од-
ним із напрямів діяльності Національного бан-
ку України є управління грошовим обігом.
У табл. 1 представлені дані, які характери-
зують грошову масу, що обслуговує грошовий 
оборот в Україні за 2008–2015 рр.
Як свідчать дані табл. 1, за період 2008–
2015 рр. готівкові кошти, випущені в обіг НБУ, 
постійно збільшувались із року в рік. Мінімаль-
не їх зростання мало місце у 2015 р. – 100,84 %, 
а максимальне – у 2013 р. – 120,31 %.
Постійно збільшувався також показник гро-
шової бази. З урахуванням того, що ці гроші не 
беруть участь у кредитному банківському обо-
роті й додатково не збільшують масу грошей в 
обігу, а тільки є базою для її зростання, можна 
зробити висновок, що за період 2008–2015 рр. 
можливості із забезпечення зростання маси 
грошей збільшились в 1,84 раза. 
Грошова маса за період, що розглядається, 
також суттєво зросла – в 1,93 раза. При цьо-
му питома вага готівкових коштів, випуще-
них в обіг протягом 2008–2015 рр., перевищує 
33,02 %, що в порівняні з економічно розвине-
ними країнами є досить значною.
Таблиця 1 










млн грн 186 671 194 965 225 692 239 885 255 283 307 139 333 194 336 000
Темпи 
зростання, 
у % до 
поперед-




млн грн 167 538 170 536 200 092 209 565 222 786 261 870 304 811 308 237
Темпи 
зростання, 
у % до 
поперед-
нього року – 101,79 117,33 104,73 106,31 117,54 116,40 101,12
Агрегат М3 Усього, 
млн грн 515 727 487 298 597 872 685 515 773 199 908 994 956 728 994 062
Темпи 
зростання, 
у % до 
поперед-
нього року – 94,49 122,69 114,66 112,79 117,56 105,25 103,90
Питома вага готівкових 
коштів, випущених в 
обіг в агрегаті М3, % 36,19 40,00 37,75 34,99 33,02 33,79 34,83 33,80
Як свідчить вищенаведене, в Україні готів-
ковий обіг продовжує відігравати у грошовій і 
платіжній системах значну роль, пов’язану, зде-
більшого, з обслуговуванням населення у про-
цесі формування і реалізації його грошових до-
ходів. Тенденції розвитку готівкового обігу відо-
бражають економічні процеси, що мають місце в 
Україні. Ситуація на готівковому ринку грошей 
розвивається нерівномірно й характеризується 
нестабільністю.
Емісію депозитних грошей Національний 
банк України здійснює разом із банками через 
механізм грошово-кредитної мультиплікації. 
Так, центральний банк установлює для банків 
норму обов’язкового резервування частини за-
лучених коштів. Збільшення норми резервуван-
ня змінює співвідношення між обов’язковими 
та надлишковими резервами й відповідно змен-
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шує можливості банків щодо надання позичок, 
а отже, і можливості щодо депозитної емісії, і 
навпаки. Розмір надлишкових резервів, характер 
їх використання і банки визначають самостійно, 
але на їх рішення впливають різні чинники.
В Укрaїнi норми обов’язкового резервуван-
ня нa початковому етaпi розвитку України були 
основним інструментом для регулювання гро-
шово-кредитного ринку. 
У табл. 2 наведені норми обов’язкового ре-
зервування зa строковими депозитами нефінан-
сових корпорацій і домашніх господарств тa зa 
коштaми нa поточних paхункaх і депозитами нa 
вимогу нефінaнсових корпорацій тa домашніх 
господарств. За допомогою цієї таблиці відслід-
куємо їх зміни.
Таблиця 2
Ноpми обов’язкового pезеpвувaння в Укpaїнi у 2004–2011 pp. [2]
(%)
Пеpiод
Норми обов’язкового pезеpвувaння, %
зa cтpоковими депозитaми 
нефiнaнcових коpпоpaцiй тa 
домашніх гоcподapcтв
за коштами на поточних paхункaх і 
депозитами на вимогу нефiнaнcових 






валюті в іноземній валюті
01.10.2004–24.12.2004 7 7 8 8
25.12.2004–31.08.2005 6 6 7 7
01.09.2005–09.05.2006
6 6 8 8
10.05.2006–31.07.2006 2 3 3 5
01.08.2006–04.12.2008 0,5 4 1 5
05.12.2008–04.01.2009 0 3 0 5
05.01.2009–31.01.2009 0 4 0 7
01.02.2009–30.06.2011 0 4 0 7
За період 2004–2013 рр. простежується 
проциклічний характер використання норм 
обов’язкового резервування. Особливо ви-
разно це виявлялося у 2006–2008 рр., коли 
норми резервування досягали мінімальних 
значень. Підвищення нормативних резерв-
них вимог із жовтня 2004 року по травень 
2006 року пояснюється необхідністю подо-
лання інфляційних тенденцій в економіці, 
головною причиною яких було посилення 
фінансової нестабільності під час прези-
дентських виборів. 
Починаючи із другої половини 2011 року, 
НБУ активно використовує даний інстру-
мент, запроваджуючи більш жорсткі вимоги 
до формування резервів (табл. 3).
Таблиця 3
 
Ноpми обов’язкового pезеpвувaння в Укpaїнi у 2011–2013 pp. [2]
(%)
Період
За строковими депозитами 
нефінансових корпорацій та 
домашніх господарств
За коштами на 
поточних рахунках і 





За коштами, залученими 
іншими депозитними 
корпораціями від інших 
депозитних корпорацій-



























29.11.2011 0 6 2 0 8 0 2 2
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30.11.2011–
30.03.2012 0 7,5 2 0 8 0 2 2
31.03.2012–
29.06.2012 0 8 2 0 8,5 0 2 0
30.06.2012–
30.06.2013 0 9 3 0 10 0 3 0
 Продовж. табл. 3
Період
За строковими депозитами 
нефінансових корпорацій та 
домашніх господарств
За коштами на 
поточних рахунках і 





За коштами, залученими 
іншими депозитними 
корпораціями від інших 
депозитних корпорацій-


























Посилення зовнішньоекономічних ризиків 
через невизначеність і нестабільність на між-
народних фінансових ринках, зменшення до-
ходів від міжнародної торгівлі через погіршен-
ня кон’юнктури на світових товарних ринках, 
посилення попиту на іноземну валюту й висо-
ка ймовірність відпливу капіталу за кордон із 
IV кварталу 2011 року до І півріччя 2012 року 
змусили Національний банк України внести 
певні корективи у формування обов’язкових 
резервів. З метою недопущення в банківській 
системі ризиків, з іноземною валютою (кінець 
2008 року – початок 2009 року) і для підвищен-
ня якісної складової ресурсної бази, Постано-
вою Правління Національного банку України 
від 16.06.2012 р. № 248 [4] підвищено норма-
тиви обов’язкових резервів на залучені кошти в 
іноземній валюті для формування обов’язкових 
резервів. На залучені кошти в національній ва-
люті нормативи обов’язкового резервування за-
лишилися незмінними (нульова ставка).
Починаючи з 01.07.2013 року, НБУ вносить 











За коштами на поточних 
рахунках і 
депозитах на вимогу 
нефінансових корпорацій та 
домашніх господарств
За коштами, залученими 
іншими депозитними 
корпораціями від інших 
депозитних корпорацій-







































29.09.2013 0 10 5 0 10 15 0 5 0
30.09.2013–
18.08.2014 0 10 7 0 10 15 0 5 0
19.08.2014–
30.12.2014 0 10 7 0 10 15 0 5 5
125
ISSN 2409-6873. Науковий вісник Полтавського університету економіки і торгівлі. 2017. № 1 (79).
©
Підвищено нормативи обов’язкових ре-
зервів на залучені довгострокові кошти в іно-
земній валюті для формування обов’язкових 
резервів за строковими депозитами нефінан-
сових корпорацій та домашніх господарств на 
2 %. Окрім того, НБУ фіксує окремо норматив 
обов’язкового pезеpвувaння в Укpaїнi в інозем-
ній валюті за коштами на поточних рахунках і 
депозитах на вимогу для нефінансових корпо-
рацій та домашніх господарств на рівні 10 та 
15 % відповідно.
Починаючи із 31 грудня 2014 року, НБУ 
встановлює нормативи обов’язкових резервів 
за строковими депозитами на рівні 3 %, за ко-
штами на поточних рахунках та депозитами на 
вимогу – на рівні 6,5 %. 
Загалом можна зробити висновки про мі-
німальне використання Національним банком 
України інструменту обов’язкового резервуван-
ня для здійснення впливу на діяльність банків.
В умовах складної економічної та політич-
ної ситуації у країні, погіршення ринкових 
очікувань і різкого зменшення банківських де-
позитів Національний банк України з метою 
сприяння стабільності банківської системи ак-
тивно проводив операції з підтримання ліквід-
ності банків, сконцентрувавши свої зусилля на 
найбільш прозорих та зрозумілих стандартних 
інструментах рефінансування банків. 
Процентні ставки за операціями рефінансу-
вання певною мірою відображають попит на 










Дані, представлені на рис. 1, свідчать, що 
ставки у 2009 р. за всіма кредитами рефінансу-
вання були найбільшими за досліджуваний пе-
ріод, оскільки у зв’язку із кризовою ситуацією 
банки потребували додаткових ресурсів. Після 
кризового періоду спостерігається помітне змен-
шення ставок за всіма кредитами НБУ, оскільки 
ситуація в банківській системі покращилася і в 
банків зменшилася потреба в залученні коштів 
шляхом кредитування центральним банком. У 
2014 р. відбулось знову зростання ставок рефі-
нансування, оскільки мала місце фінансово-еко-
номічна криза, каталізатором якої стали воєнні 
дії, у 2015 р. продовжилось зростання. 
Що ж стосується процентної політики, то, 
починаючи із 2009 р., вона була направлена на 
збільшення ресурсної бази банків та активізацію 
процесів кредитування економіки (рис. 2).
З цією метою протягом 2008–2013 рр. облі-
кова ставка з кожним роком зменшується. Най-
нижчий рівень облікової ставки протягом указа-
ного періоду характерний для 2013 року − 6,5 %. 
Серед чинників, що визначили рішення НБУ із 
зниження облікової ставки, були низькі деваль-
ваційні очікування ринку та істотне зростання 
ресурсної бази банків. Середньозважена ставка 
за всіма інструментами у 2008–2013 рр. також 
має тенденцію до зменшення. 
У 2014–2015 рр. відбулось суттєве зростання 
як облікової ставки НБУ, так і середньозваженої 
ставки за всіма інструментами на кінець періоду, 
що спричинено фінансово-економічною кризою 
внаслідок воєнних дій. 
Процентна політика Національного банку 
України у 2014–2015 рр. спрямовувалася на під-
вищення внутрішньої вартості гривні та сприян-
ня зменшенню девальваційного й інфляційного 
тиску.
Рис. 1. Процентні ставки рефінансування за 2008–2015 рр.  
(ставки в річному обчисленні на кінець року), % [2]
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Рис. 2. Динаміка середньозваженої ставки за всіма інструментами та облікової ставки  
за 2008–2015 рр. (на кінець року), % [2]
Національний банк України в межах своїх 
повноважень щодо забезпечення стабільнос-
ті гривні впливає на формування офіційного 
валютного курсу в результаті купівлі-про-
дажу іноземної валюти на міжбанківському 
валютному ринку України. НБУ встановлює 
офіційний курс гривні до іноземних валют без 
зобов’язання здійснювати за ним операції з 
купівлі-продажу. Динаміка офіційного курсу 
гривні (середній за період) до іноземних ва-
лют за 2008–2015 рр., установленого Націо-









Рис. 3. Динаміка офіційного курсу гривні (середній за період) до іноземних валют  
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Дані, наведені на рис. 3, свідчать, що за 
період 2008–2015 рр. офіційний курс гривні 
відносно долара, євро та російського рубля 
суттєво зріс. За 2009 рік гривня за офіційним 
курсом знецінилася до євро на 40,99 %, до 
долара США – на 47,92 % та до російсько-
го рубля – на 17,06 %. Період 2009–2013 рр. 
характеризувався відносно незначними змі-
нами валютного курсу гривні до вищезазна-
чених валют. 
Динаміка показника валютного курсу у 
2014 р. формувалася під впливом складної 
політичної ситуації у країні та розгортання 
воєнного конфлікту у східних її областях, що 
призвело до суттєвого знецінення гривні.
За 2014 рік гривня за офіційним курсом 
знецінилася до долара США на 48,71 %. Ди-
наміка курсу гривні до інших світових валют 
віддзеркалювала кон’юнктуру міжнародних 
ринків, на яких, зокрема, спостерігалися 
коливання пари євро – долар США. За під-
сумками 2014 року мало місце послаблення 
євро відносно долара США. У зв’язку з цим 
гривня за офіційним курсом за рік знеціни-
лася відносно євро на 48,09 %. 2015 рік від-
значився подальшою девальвацією гривні, 
що було спричинено складною політичною й 
економічною ситуацією у країні та посилено 
панічними настроями населення і бізнесу. За 
період 2008–2015 рр. офіційний курс гривні 
зріс відносно долара більше ніж учетверо, 
відносно євро – більше ніж утричі, відносно 
російського рубля – в 1,71 раза. 
Національний банк України з метою зни-
ження напруги, яка виникла у 2014–2015 рр. 
на грошово-кредитному ринку, запроваджу-
вав комплекс антикризових заходів, що зна-
ходило відображення в монетарній політиці, 
яка зазнала кардинальних змін. 
Так, у 2014 р. : було введено в дію меха-
нізм оперативного підтримання ліквідності 
банків, які мали відплив строкових вкладів 
фізичних осіб, шляхом проведення позачер-
гових тендерів із підтримання ліквідності 
банків строком до 360 днів; здійснювалася 
підтримка ліквідності банків шляхом надання 
стабілізаційних кредитів; зменшено частку 
обов’язкових резервів, яка має формуватися 
банками на окремому рахунку в Національ-
ному банку України та поступово встанов-
лено порядок формування і зберігання всіма 
банками обов’язкових резервів на кореспон-
дентському рахунку в Національному банку 
України; зменшено частку мінімального об-
сягу обов’язкових резервів, який має збері-
гатися щоденно на початок операційного дня 
на кореспондентському рахунку банків; уні-
фіковано залежно від строку залучення ко-
штів нормативи обов’язкового резервування 
та замість восьми нормативів обов’язкового 
резервування встановлено два нормативи; 
дозволено банкам зараховувати в покриття 
обов’язкових резервів, що формуються та 
зберігаються на кореспондентському рахун-
ку, частину залишків готівки в касі банку в 
національній валюті; здійснено підтримку 
ліквідності Фонду гарантування вкладів фі-
зичних осіб шляхом надання кредитів; по-
єднано застосовування адміністративних і 
ринкових заходів впливу на валютний ринок 
України.
У 2015 р. Національний банк України про-
довжував ґрунтовну роботу, яка надала йому 
змогу розпочати перехід до інфляційного тар-
гетування вже у 2016 р. й наблизити інфляцію 
в Україні до цільового рівня. 
По-перше, у відповідь на стрімку деваль-
вацію національної валюти та відповідне 
прискорення споживчої інфляції в І кварталі 
Національний банк зробив монетарні умови 
достатньо жорсткими. Зокрема, у лютому-бе-
резні було вдвічі підвищено облікову ставку 
– із 14,5 % до 30 % річних. Це стало однією 
з важливих передумов формування відносно 
сталого дезінфляційного тренда, який, у свою 
чергу, дав Національному банку можливість 
розпочати в серпні послаблення монетарної 
політики. У результаті поступово було набли-
жено облікову ставку із 30 % до 22 % річних. 
По-друге, у 2015 р. Національний банк ак-
тивізував підготовку для переходу до режиму 
інфляційного таргетування, за якого моне-
тарна політика спрямована на забезпечення 
цінової стабільності. У серпні Правління На-
ціонального банку ухвалило проект Страте-
гії монетарної політики на наступні чотири 
роки, який має схвалити Рада Національно-
го банку України. Цей документ передбачає 
траєкторію досягнення того рівня інфляції, 
який ми вважаємо оптимальним для України, 
а саме 5 %. Цільовий показник інфляції ста-
новитиме: 12 % – у 2016 р.; 8 % – у 2017 р.; 
6 % – у 2018 р.; 5 % – до кінця 2019 року.
У рамках підготовки до нового режиму, 
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насамперед, було створено інституційні пере-
думови для його функціонування. Національ-
ний банк отримав інституційну незалежність 
і законодавчий мандат щодо пріоритету ці-
нової стабільності. Було покладено край до-
мінуванню фіскальної політики над монетар-
ною. Також налагоджено роботу Комітету з 
монетарної політики, прийняття Правлінням 
рішень із монетарної політики згідно з оголо-
шеним графіком, щоквартальну публікацію 
Інфляційного звіту й системні комунікації з 
монетарної політики.
Водночас привели інструменти, механізми 
та процедури у відповідність до стандартів 
режиму інфляційного таргетування. На ва-
лютному ринку зберегли гнучке курсоутво-
рення, запровадивши валютні аукціони для 
згладжування надмірних коливань курсу [5]. 
Висновки із зазначених проблем і пер-
спективи подальших досліджень у пода-
ному напрямі. Отже, Національний банк 
України активно здійснює діяльність за всіма 
напрямами, які притаманні діяльності цен-
трального банку, намагаючись забезпечувати 
стабільність грошової одиниці України й за-
хищати інтереси вкладників та інших креди-
торів банків, виходячи із пріоритетності під-
тримки цінової стабільності в державі.
У процесі проведеного моніторингу роз-
витку банківської системи України було ви-
явлено, що Національний банк України за 
період 2008–2015 рр. постійно збільшував 
обсяги випуску в обіг готівки за одночасно-
го збільшення показника грошової бази. На-
ціональний банк України як центральний 
банк держави брав участь разом із банками 
у процесі емісії депозитних грошей через 
механізм грошово-кредитної мультиплікації. 
Одним з інструментів, які застосовував НБУ 
для стабілізації грошової сфери, були норми 
обов’язкового резервування. НБУ періодич-
но вносив певні корективи у формування 
обов’язкових резервів, використовував стан-
дартні інструменти рефінансування з метою 
підтримання ліквідності банків та сприяння 
стабільності банківської системи. За умо-
ви виникнення кризових явищ у банківській 
системі (2009 р., 2014–2015 рр.) відбувалось 
зростання як ставок рефінансування, так і 
облікової ставки. Динаміка показника офі-
ційного курсу гривні до іноземних валют за 
період 2008–2015 рр. засвідчила суттєве зне-
цінення гривні відносно іноземних валют. З 
метою зниження напруги в банківській сис-
темі під час кризових періодів Національний 
банк України застосовував антикризові захо-
ди. Загалом проведена робота за період 2008–
2015 рр. дозволила йому розпочати перехід 
до інфляційного таргетування і наблизити по-
казники інфляції у 2016 р. до цільового рівня. 
Однак основна мета діяльності НБУ не 
досягнута, дестабілізація національної гро-
шової одиниці продовжується, проблеми мо-
нетарної політики не вирішені. Ці питання 
потребують детального розгляду в напрямі 
вдосконалення грошово-кредитної політики.
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Мониторинг деятельности Национального банка Украины в условиях экономической не-
стабильности. 
Аннотация. Цель статьи заключается в комплексном исследовании деятельности Нацио-
нального банка Украины в условиях экономической нестабильности. Статья посвящена мони-
торингу эффективности функционирования центрального банка с целью создания условий для 
развития банковской системы. В статье освещаются современные аспекты деятельности На-
ционального банка Украины. Методика исследования. Решение поставленных в статье задач 
осуществлено с помощью таких общенаучных и специальных методов исследования: анализа и 
синтеза, систематизации и обобщения, диалектического подхода. Результаты. Рассмотрены 
особенности применения НБУ инструментов денежно-кредитной политики. Осуществлена 
оценка деятельности центрального банка на отечественном денежном рынке Украины. Опред-
елена позиция НБУ по стабилизации денежного рынка в условиях экономической нестабильно-
сти. Практическая значимость результатов исследования. В статье обосновано, что усо-
вершенствование деятельности НБУ будет способствовать стабилизации отечественного 
денежного рынка. Основные научные положения статьи можно использовать в практике банков 
всех уровней банковской системы.
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